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Abstrak
Penelitian  ini  bertujuan  untuk  menganalisa  tingkat  kebangkrutan  perusahaan  perbankan  yang
terdaftar  di  BEI  dengan  metode  analisis  Altman  Z-Score,  Springate,  dan  Zmijewski.Penelitian  ini
dilakukan pada perusahaan perbankan.Dari 42 perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI hanya 18
perusahaan yang memenuhi kriteria yang ada.Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian
ini adalah pendekatan eksploratif.Sampel diperoleh dengan purposive sampling yaitu memilih sampel
dengan kriteria tertentu, sehingga sesuai dengan penelitian yang dirancang. Jenis data yang dipakai
adalah  data  sekunder,  teknik  pengambilan  sampel  data  ini  diperoleh  dari  data  historis  perusahaan
perbankan,  studi  literatur,  laporan penelitian, dan laporan keuangan yang diterbitkan bank maupun
internet  yang  telah  diaudit   selama  lima tahun dari  tahun 2010-2014.  Teknik  analisa data yang
digunakan adalah model Altman Z-score, model Springate, dan model Zmijewski. Hasil dari penelitian
ini  mengungkapkan  bahwa model  Altman Z-score dan model  Zmijewski  memiliki  banyak persamaan
dimana kedua model ini mendapati hasil bahwa dari 18 perusahaan hanya 1 sampai 2 perusahaan saja
yang  dikatakan  sehat  atau  tidak  berpotensi  mengalami  kebangkrutan  sisanya  berpotensi  mengalami
kebangkrutan, sedangkan model springate berbeda dengan kedua model tersebut dimana pada model
springate lebih banyak di dapati perusahaan yang dikatakan sehat atau jauh dari potensi kebangkrutan,
hanya 4 perusahaan di tahun tertentu saja yang mengalami potensi kebangkrutan.
.  
Kata kunci— Kebangkrutan, Altman Z-score, Springate, Zmijewski, perbankan.
Abstract
This study aimed to analyze the rate of bankruptcy banking companies listed on the Stock Exchange
by the method of analysis Altman Z-Score, Springate, and Zmijewski. This research was conducted at the
banking company. Of the 42 banking companies listed on the Stock Exchange of only 18 companies that
meet specific criteria. The research approach used in this study is exploratory approach. Samples were
obtained  by  purposive  sampling  to  select  a  sample  with  specific  criteria,  so  that  according  to  the
research designed. The type of data used is secondary data, the technique of sampling data obtained from
historical data banking company, literature, research reports, and financial reports issued by the bank or
the Internet that have been audited for five years from 2010-2014. Data analysis technique used is the
model Altman Z-score, Springate models, and models Zmijewski. The results of this study revealed that
the model of the Altman Z-score and models Zmijewski has much in common with both these models have
the result that the 18 companies only 1 to 2 companies are said to be healthy or not potentially bankrupt
the remaining potential  bankruptcy,  while models springate different  with both models where on the
models  where  on the  model  springate  find  more  in  the  company is  healthy or  away from potential
bankruptcy, only four companies in a particular year are experiencing potential bankruptcy.
Keywords—.Bankruptcy, Altman Z-score, Springate, Zmijewski, banking.




Peraturan  mengenai  kebangkrutan  telah  ada  sejak  masa  lalu,  dimana  para  kreditor
menggunakan kebangkrutan untuk mengancam para debitornya  agar segera melunasi  hutang
mereka.Semakin  melesatnya  perkembangan  zaman  sekaligus  perkembangan  ekonomi  yang
berkembang semakin pesat menyebabkan semakin besar dan banyaknya permasalahan hutang
piutang  di  masyarakat.  Di  Indonesia,  peraturan  mengenai  kebangkrutan  sudah  dibuat  sejak
tahun  1905.  Saat  ini,  Undang-Undang  yang  digunakan  untuk  menyelesaikan  masalah
kebangkrutan  adalah  Undang-Undang  Nomor  37  Tahun  2004  yang  membahas  mengenai
kebangkrutan dan penundaan kewajiban pembayaran hutang (“UU Kepailitan”).
Perekonomian  tumbuh  dan  berkembang  dengan  berbagai  macam  lembaga
keuangan.Salah  satu  di  antara  lembaga-lembaga  keuangan  yang  berpengaruh  pada
perekonomian  tersebut,  yang  dapat  dilihat  mempunyai  peran  paling  besar  saat  ini  adalah
lembaga  keuangan  bank,  yang  pada  umumnya  hanya  disebut  dengan  bank.Perbankan
memegang  peranan  penting  dalam  kehidupan  masyarakat,  dikarenakan  kegiatannya
berhubungan langsung dengan masyarakat. Apabila dalam tubuh bank mengalami gejolak maka
akan muncul reaksi keras dari masyarakat. (Kamal, 2012)
Dalam krisis ekonomi yang dimulai  dengan adanya proses likuidasi terhadap 16 bank
pada  bulan  November  1997,  telah  memberikan  dampak  yang  sangat  besar  bagi  bangsa
Indonesia.  Bangsa  Indonesia  terjerumus  dalam  tingkat  kemiskinan  yang  meningkat  secara
drastis yaitu mencapai 49,5 juta orang. Tahun 1999 walaupun tingkat kemiskinan mengalami
penurunan, namun tingkat dampak buruk yang ditimbulkan lebih besar dibandingkan tahun-
tahun sebelumnya. (Ade Arthesa dan Edia Handiman, 2006)
Peningkatan kinerja harus dijaga oleh perusahaan agar kondisi perusahaan tetap stabil dan
tidak mendekati kebangkrutan.Kebangkrutan merupakan kondisi akhir dari sebuah perusahaan
yang  dalam  hal  ini  ditandai  dengan  hilangnya  kesempatan  mendapatkan  keuntungan  dan
melanjutkan kegiatan usahanya. Gejala awal kebangkrutan biasanya ditandai dengan kesulitan
keuangan yang dialami oleh masing-masing perusahaan, jika kesulitan keuangan tersebut tidak
langsung ditangani oleh pihak perusahaan, maka kebangkrutan atau likuidasi akan terjadi pada
perusahaan tersebut.
Analisis mengenai  kebangkrutan suatu perusahaan sangat penting bagi berbagai pihak.
Hal ini dikarenakan kebangkrutan suatu perusahaan tidak hanya merugikan pihak perusahaan
saja,  tetapi  juga merugikan pihak lain yang  berhubungan dengan perusahaan tersebut.  Oleh
karena itu,  analisis  prediksi  kebangkrutan dapat  dimanfaatkan untuk memperoleh peringatan
awal kebangkrutan (tanda-tanda awal kebangkrutan).Semakin awal tanda-tanda kebangkrutan
IJCCS Vol. x, No. x,  July201x :  first_page–end_page
2
IJCCS ISSN: 1978-1520 
tersebut  diketahui,  maka  semakin  baik  bagi  pihak  manajemen.Manajemen  bisa  segera
melakukan perbaikan-perbaikan agar perusahaan tidak mengalami kebangkrutan.Disamping itu,
bagi  pihak eksternal  perusahaan,  prediksi  kebangkrutan ini  bisa digunakan sebagai  landasan
dalam pengambilan keputusan finansial.
Dalam mempredeksi kebangkrutan perusahaan biasanya menggunakan beberapa model
yang berbeda-beda.Setiap perusahaan biasanya  memilih beberapa model  untuk mempredeksi
kebangkrutan, tetapi ada juga perusahaan yang hanya fokus pada satu model saja. Salah satu
model yang sering digunakan dalam menganalisis kebangkrutan adalah model Altman Z-score.
Altman  Z-score  sendiri  merupakan  suatu  alat  yang  memperhitungkan  dan  menggabungkan
beberapa rasio-rasio keuangan tertentu dalam perusahaan  dalam suatu persamaan diskriminasi
yang  akan  menghasilkan  skor  tertentu  yang  akan  menunjukkan  tingkat  kemungkinan
kebangkrutan perusahaan. Sedangkan ada dua model lainnya yaitu model Springate dan model
Zmijewski dimana kedua model  ini sama-sama digunakan untuk mempredeksi kebangkrutan
hanya saja metode, cara dan rumus yang digunakan berbeda sehingga hasil dari kedua model ini
pun berbeda. Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui hasil dari ketiga model di atas, yaitu
Altman Z-Score, model Springate dan model Zmijewski sehingga dapat dilihat perbedaan yang
dihasilkan ketiga model tersebut saat diterpakan pada perusahaan yang sama.
Penelitian  Ni  Made  dan  Maria  M  tahun  2013  dengan  judul  “Prediksi  Kebangkrutan
Dengan Model Grover, Altman Z-Score, Springate, Dan Zmijewski Pada Perusahaan Food And
Beverage  Di  Bursa  Efek  Indonesia”,  membuahkan  hasil  perbandingan prediksi  pada  model
metode prediksi yang dipakai oleh mereka pada perusahaan Food and Beverage yang terdaftar
di BEI adalah Z-Score memiliki tingkat akurasi sebesar 80%, model Springate 90% dan model
Zmijewski  sebesar  90%.  Sedangkan dalam penelitian yang  dilakukan oleh Susan K.  Hayes
tahun  2010  dengan  judul  penelitian  “A  Study  of  the  Efficacy  of  Altman’s  Z  To  Predict
Bankruptcy of Specialty Retail Firms Doing Business in Contemporary Times” menghasilkan
hasil persentase prediksi berbeda yang diperoleh dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Contemporary Times yaitu  dalam prediksi  kebankrutan sebesar  94%. Dan Dalam penelitian
Sheila Hadi dan Novi tahun 2015 dengan judul “Analisis Akurasi Prediksi Kebangkrutan Model
Altman  Z-Score  pada  Perusahaan  Manufaktur  yang  Terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia”
mengatakan bahwa sebenarnya analisis Altman Z-Score tidak relevansi untuk digunakan untuk
memprediksi  kebangkrutan  suatu  perusahaan  dalam  tahun  yang  sama,  adapun  dalam
penelitiannya  mempunyai  hasil  prediksi  persentase  kebangkrutan  sebesar  82%.  Dari  hasil
penelitian-penelitian  tersebut  maka  muncul  permasalahan  yang  baru,  yaitu  apakah  metode
Altman  Z-Score yang  pada hakikatnya  sangat  populer  di  kalangan manajemen keuangan di
Indonesia ini dalam memprediksi kebangkrutan tersebut masih layak digunakan untuk zaman
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sekarang atau sudah tidak dapat  digunakan sebagai  bahan tolok ukur prediksi  kebangkrutan
suatu perusahaan dibandingkan metode-metode prediksi yang lainnya. Dari hasi penelitian yang
dilakukan didapati bahwa penelti lebih banyak menggunakan metode Altman Z-score, hanya
satu peneliti yang menggunakan model Springate dan model Zmijewski. Tujuan dari penelitian
ini adalah untuk menganalisa tingkat kebangkrutan perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI
dengan metode analisis Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski.
2. LANDASAN TEORI
2.1 Laporan Keuangan Bank
Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (2007) dalam PSAK No.31 tentang Akuntansi
Perbankan, laporan keuangan bank terdiri atas:
a. Neraca
b. Laporan Laba Rugi
c. Laporan Arus Kas
d. Laporan Perubahan Eukitas
e. Catatan atas Laporan Keuangan
2.2 Manfaat Laporan Keuangan
Sesuai dengan  Statement of Financial Accounting Concepts No.1 mengenai tujuan
dari pelaporan keuangan untuk menyediakan informasi yang bermanfaat kepada investor,
kreditor  dam  pemakai  lainnya,  baik  yang  sekarang  dan  potensial  pada  pembuatan
keputusan investasi, kredit, dan keputusan sejenis secara rasional.Tujuan kedua pelaporan
keuangan untuk menyediakan informasi untuk membantu investor, kreditor, dan pemakai
lainnya  baik  yang  sekarang maupun  yang  potensial  dalam menilai  jumlah,  waktu,  dan
ketidakpastian dari prospective penerimaan kas dari deviden atau bunga.Scott, 2000 dalam
Kamal, 2012.
2.3 Rasio Keuangan Bank
Menurut Muljiono (1999) dalam Kamal (2012), rasio keuangan bank terdiri dari :
a. Rasio Likuiditas Bank
b. Rasio Rentabilitas
c. Rasio Resiko Usaha Bank
d. Rasio Permodalan
e. Rasio Efisiensi Usaha
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2.4 Faktor-Faktor Penilaian Tingkat Kesehatan Bank
Menurut  Peraturan  Bank  Indonesia  No.  6/0/PBI/2004  tentang  Sistem Penilaian
Tingkat  Kesehatan  Bank Umum,  penilaian tingkat  kesehatan bank mencakup penilaian
terhadap  faktor-faktor,  yaitu  :Capital,  Asset  Quality,  Management,  Earning,  Liquidity,
Sensitivity to Market Risk.
2.5 Teori Metode Altman Z-Score
Model metode Altman Z-Score menggunakan beberapa rasio dalam menciptakan
alat untuk memprediksi kesulitan. Karakteristik rasio pada model metode Altman Z-Score
ini  dapat  digunakan untuk mengidentifikasi  keadaan dan kemungkinan kesulitan dalam
bidang keuangan yang akan datang. 
Formula metode Altman Z-Score yakni :
Z-Score = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5
Dimana:
X1 = Working Capital to Total Assets (Modal Kerja/Total Aset).
X2 = Retained Earning to Total Assets (Laba Ditahan/Total Aset) .
X3 =  Earning Before Interest  and Taxes (EBIT)  to Total  Assets  (Pendapatan Sebelum
Dikurangi Biaya Bunga/Total Aset).
X4 =  Market  Value  of  Equity  to  Book  Value  of  Total  Liabilities (Harga Pasar  Saham
Dibursa/Nilai Total Utang).
X5 = Sales to Total Assets (Penjualan/Total Aset) .
Dengan kriteria penilaian (S.Munawir, 2002) sebagai berikut:
- Z-Score  >  2,99  dikategorikan  sebagai  perusahaan  yang  sangat  sehat sehingga
tidak mengalami kesulitan keuangan.
- 1,81  <  Z-Score  <  2,99  berada  di  daerah  abu-abu  sehingga  dikategorikan sebagai
perusahaan  yang  memiliki  kesulitan  keuangan,  namun kemungkinan  terselamatkan
dan   kemungkinan   bangkrut   sama   besarnya  tergantung   dari   keputusan
kebijaksanaan  manajemen  perusahaan  sebagai pengambil keputusan.
- Z-Score < 1,81 dikategorikan sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan
yang  sangat  besar  dan  beresiko  tinggi  sehingga  kemungkinan bangkrutnya sangat
besar.
2.5 Teori Metode Springate
Model  ini  dikembangkan  pada  tahun  1978  oleh  Gorgon  L.V.  Springate.
Dengan mengikuti  prosedur  yang  dikembangkan  Altman,  Springate  mengunakan  step
–  wise multiple discriminate analysis  untuk memilih empat dari 19 rasio keuangan yang
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popular sehingga  dapat  membedakan  perusahaan  yang  berada  dalam  zona  bangkrut
atau  zona aman.
Model Springate merumuskan sebagai berikut :











Model tersebut mempunyai standar dimana perusahaan yang mempunyai skor Z >
0,862 diklasifikasikan sebagai perusahaan sehat, sedangkan  perusahaan yang mempunyai
skor Z < 0,862 diklasifikasikan sebagai perusahaan potensial bangkrut.
2.7 Teori Metode Zmijewski
Perluasan studi  dalam prediksi  kebangkrutan dilakukan oleh Zmijewski   (1983)
menambah validitas rasio keuangan sebagai alat deteksi kegagalan  keuangan perusahaan.
Zmijewski melakukan studi dengan menelaah  ulang studi bidang kebangkrutan hasil riset
sebelumnya selama dua puluh tahun.
Model yang berhasil dikembangkan:
X = -4,3 – 4,5X₁ + 5,7X₂ - 0,004X₃
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X₁ = Return On Assetatau  Return On Investment
X₂ = Debt Ratio
X₃ = Current Ratio
Prediksi dari model Zmijewski ini adalah 0 dimana jika nilai X menghasilkan nilai
positif memiliki arti perusahaan tersebut mengalami tingkat kebangkrutan, sedangkan jika
nilai  X  di  bawah  0  atau  bernilai  negatif  maka  tingkat  kebangkrutan  yang  dimiliki
perusahaan semakin jauh. Tingkat keberhasilan dan akurasi dari model prediksi Zmijewski
ini adalah sebesar 94,9%.
2.1 Kerangka Pemikiran
Berdasarkan tinjauan pustaka mengenai analisis kebangkrutan yang sudah penulis
uraikan di atas, maka kerangka pemikiran teoritis yang dapat penulis ajukan adalah sebagai
berikut:





Pendekatan  penelitian  yang  digunakan  dalam penelitian  ini  adalah  pendekatan
eksploratif.Karena  didalam  penelitian  ini,  dilakukan  pembuktian-pembuktian  terhadap
metode yang digunakan.Menelaah lebih jauh metode apakah yang sesuai dan akurat untuk
menganalisis kebangkrutan perusahaan.
3.2 Objek/Subjek Penelitian
Objek pada penelitian ini mengenai analisis kebangkrutan dengan menggunakan
metode  Altman  Z-Score,  Zmijewski,  dan  Springate.  Subjek  penelitian  ini  adalah
perusahaan-perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI  dan memiliki laporan ringkasan
kinerja perusahaan yang tercatat dari tahun 2010-2014.
3.3 Teknik Pengambilan Sampel
Sampel  adalah  sebagian  dari  keseluruhan  objek  yang  diteliti  dan  dianggap
mewakili  seluruh  populasi.Sampel  diperoleh  dengan  purposive  sampling yaitu  memilih
sampel dengan kriteria tertentu, sehingga sesuai dengan penelitian yang dirancang. Kriteria
yang menjadi fokus penelitian adalah :
1.4 Perusahaan perbankan go public yang telah terdaftar di BEI.
2.4 Perusahaan perbankan yang memiliki  Laporan Ringkasan Kinerja Perusahaan yang
tercatat dari tahun 2010-2014.
Berikut  ini  merupakan kriteria yang menjadi  fokus penelitian yang disajikan dalam
bentuk tabel :
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Tabel 3.1 Kriteria Sampel
Sumber : Peneliti, 2016
Jenis dan Sumber Data
Dalam  penelitian  ini,  sumber  data  yang  digunakan  adalah  sumber  dari  data
sekunder.Data sekunder adalah data yang telah dikumpulkan untuk menyelesaikan masalah
yang sedang dihadapi. Data ini diambil dari data perusahaan perbankan yang  terdaftar di
BEI dan juga yang memiliki laporan kinerja perusahaan yang tercatat di BEI dari tahun
2010-2014 (www.idx.co.id).
3.4 Teknik Pengumpulan Data
Data ini diperoleh dari data historis perusahaan perbankan, studi literatur, laporan
penelitian,  dan  laporan  keuangan  yang  diterbitkan  bank  maupun  internet  yang   telah
diaudit   selama   lima  tahun dari  tahun 2010-2014.   Metode   yang   dilakukan  untuk
mendapatkan  data  yang  diinginkan  dengan  membuka  Website  dari  objek  yang diteliti,
sehingga dapat diperoleh laporan keuangan, gambaran umum bank serta perkembangannya
yang  kemudian  digunakan  penelitian.  Situs  yang  digunakan adalah www.idx.co.id.
Selain itu, dilakukan  juga  studi  pustaka  yaitu  pengumpulan  data dengan cara
mempelajari  dan  memahami  buku-buku  yang  mempunyai  hubungan  dengan  analisis
prediksi  kebangkrutan  metode  Altman  Z-score  seperti   dari  literatur,  jurnal-jurnal,
media  massa  dan  hasil  penelitian  yang  diperoleh  dari  berbagai sumber, baik dari
perpustakaan dan sumber lain.
3.5 Teknik Analisis Data
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Teknik  Analisi  yang  digunakan  ada  3  yaitu,  model  Altman  Z-Score,  analisis
kebangkrutan  model  Springate,  analisis  kebangkrutan  model  Zmijewski.  Berikut  ini
merupakan rincian dari ketiga model yang digunakan :
1. Model Altman Z-Score
Altman menemukan lima jenis ratio keuangan yang dapat dikombinasikan untuk
melihat  perbedaan  antara  perusahaan  yang  bangkrut  dan  yang  tidak bangkrut.
Altman Z-Score untuk  perusahaan  perbankan  yang   telah  go  public ditentukan
dengan menggunakan rumus sebagai berikut (S.Munawir, 2002):
Z-Score = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5
Dimana:
X1 = Working Capital to Total Assets (Modal Kerja/Total Aset)
X2 =Retained Earning to Total Assets (Laba Ditahan/Total Aset) 
X3 =Earning Before Interest and Taxes (EBIT)  to Total Assets  (Pendapatan Sebelum
Dikurangi Biaya Bunga/Total Aset)
X4 =Market Value of Equity to Book Value of Total Liabilities (Harga Pasar Saham
Dibursa/Nilai Total Utang)
X5 =Sales to Total Assets (Penjualan/Total Aset) 
Dengan kriteria penilaian (S.Munawir, 2002) sebagai berikut:
- Z-Score  >  2,99  dikategorikan  sebagai  perusahaan  yang  sangat  sehat sehingga
tidak mengalami kesulitan keuangan.
- 1,81  <  Z-Score  <  2,99  berada  di  daerah  abu-abu  sehingga  dikategorikan
sebagai  perusahaan  yang  memiliki  kesulitan  keuangan,  namun kemungkinan
terselamatkan   dan   kemungkinan   bangkrut   sama   besarnya  tergantung   dari
keputusan  kebijaksanaan  manajemen  perusahaan  sebagai pengambil keputusan.
- Z-Score < 1,81 dikategorikan sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan
yang  sangat   besar  dan  beresiko  tinggi  sehingga  kemungkinan bangkrutnya
sangat besar.
2. Analisis Kebangkrutan Model Springate
Model  ini  dikembangkan  pada  tahun  1978  oleh  Gorgon  L.V.  Springate.
Dengan mengikuti  prosedur  yang  dikembangkan  Altman,  Springate  mengunakan
step  –  wise multiple discriminate analysis  untuk memiih empat dari 19 rasio keuangan
yang popular sehingga  dapat  membedakan  perusahaan  yang  berada  dalam  zona
bangkrut  atau  zona  aman. Model Springate merumuskan sebagai berikut :
S = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D
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Model tersebut mempunyai standar dimana perusahaan yang mempunyai skor Z
>  0,862  diklasifikasikan  sebagai  perusahaan  sehat,  sedangkan   perusahaan  yang
mempunyai skor Z < 0,862 diklasifikasikan sebagai perusahaan potensial bangkrut.
3. Analisis Kebangkrutan Model Zmijewski
Perluasan studi dalam prediksi kebangkrutan dilakukan oleh Zmijewski  (1983)
menambah  validitas  rasio  keuangan  sebagai  alat  deteksi  kegagalan   keuangan
perusahaan.  Zmijewski  melakukan  studi  dengan  menelaah   ulang  studi  bidang
kebangkrutan hasil riset sebelumnya selama dua puluh tahun.  Rasio keuangan dipilih
dari  rasio  –  rasio  keuangan  penelitian  terdahulu  dan  diambil  sampel  sebanyak  75
perusahaan  yang  bangkrut,  serta  3573  perusahaan  sehat  selama  tahun  1972  sampai
dengan 1978, indikator F-test terhadap rasio – rasio kelompok, Rate of Return, liquidity,
leverage,  turnover,  fixed  payment  coverage,  trends,  firm  size,  dan  stock   return
volatility,  menunjukkan  adanya  perbedaan  yang  signifikan  antara   perusahaan  yang
sehat  dan  yang  tidak  sehat.  Dengan  kriteria  penilaian  semakin  besar  nilai  X  maka
semakin besar kemungkinan / probabilitas perusahaan tersebut bangkrut. Model yang
berhasil dikembangkan:
X = -4,3 – 4,5X₁ + 5,7X₂ - 0,004X₃










X₁ = Return On Assetatau  Return On Investment
X₂ = Debt Ratio
X₃ = Current Ratio
Prediksi dari model Zmijewski ini adalah 0 dimana jika nilai X menghasilkan 
nilai positif memiliki arti perusahaan tersebut mengalami tingkat kebangkrutan, 
sedangkan jika nilai X di bawah 0 atau bernilai negatif maka tingkat kebangkrutan yang
dimiliki perusahaan semakin jauh. Tingkat keberhasilan dan akurasi dari model prediksi
Zmijewski ini adalah sebesar 94,9%.
4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
4.1 Hasil Penelitian
1. Pengujian Model Altman Z-Score
Altman  menemukan  lima  jenis  ratio  keuangan  yang  dapat  dikombinasikan
untuk  melihat   perbedaan  antara   perusahaan  yang   bangkrut   dan  yang   tidak
bangkrut. Altman Z-Score untuk  perusahaan  perbankan  yang  telah  go  public.
Tabel Hasil Perhitungan Model Altman Z-score
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Sumber : Peneliti, 2016
Berikut ini merupakan hasil perhitungan model Altman Z-score dengan 
menggunakan rumus :
Z-Score = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5
Dimana:
X1 = Working Capital to Total Assets (Modal Kerja/Total Aset)
X2 = Retained Earning to Total Assets (Laba Ditahan/Total Aset) 
X3 = Earning Before Interest and Taxes (EBIT) to Total Assets (Pendapatan Sebelum
Dikurangi  Biaya Bunga/Total Aset)
X4=Market  Value of  Equity to Book Value of  Total  Liabilities (Harga Pasar Saham
Dibursa/Nilai Total Utang)
X5 = Sales to Total Assets (Penjualan/Total Aset) 
Dengan kriteria penilaian (S.Munawir, 2002) sebagai berikut:
- Z-Score  >  2,99  dikategorikan  sebagai  perusahaan  yang  sangat  sehat sehingga
tidak mengalami kesulitan keuangan.
- 1,81  <  Z-Score  <  2,99  berada  di  daerah  abu-abu  sehingga  dikategorikan
sebagai  perusahaan  yang  memiliki  kesulitan  keuangan,  namun kemungkinan
terselamatkan   dan   kemungkinan   bangkrut   sama   besarnya  tergantung   dari
keputusan  kebijaksanaan  manajemen  perusahaan  sebagai pengambil keputusan.
- Z-Score < 1,81 dikategorikan sebagai perusahaan yang memiliki kesulitan keuangan
yang  sangat   besar  dan  beresiko  tinggi  sehingga  kemungkinan bangkrutnya
sangat besar.\
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- Model tersebut mempunyai standar dimana perusahaan yang mempunyai skor Z >
0,862  diklasifikasikan  sebagai  perusahaan  sehat,  sedangkan   perusahaan  yang
mempunyai skor Z < 0,862 diklasifikasikan sebagai perusahaan potensial bangkrut.
2. Pengujian Analisis Kebangkrutan Model Springate
Model  ini  dikembangkan  pada  tahun  1978  oleh  Gorgon  L.V.  Springate.
Dengan mengikuti  prosedur  yang  dikembangkan  Altman,  Springate  mengunakan
step  –  wise multiple discriminate analysis  untuk memiih empat dari 19 rasio keuangan
yang popular sehingga  dapat  membedakan  perusahaan  yang  berada  dalam  zona
bangkrut  atau  zona aman. 
Tabel Hasil Perhitungan Model Springate
Sumber : Peneliti, 2016
Hasil  perhitungan  ini  didapat  dengan  menggunakan  model  Springate  dengan
rumus sebagai berikut :
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Model tersebut mempunyai standar dimana perusahaan yang mempunyai skor Z
>  0,862  diklasifikasikan  sebagai  perusahaan  sehat,  sedangkan   perusahaan  yang
mempunyai skor Z < 0,862 diklasifikasikan sebagai perusahaan potensial bangkrut.
3. Pengujian Analisis Kebangkrutan Model Zmijewski
Perluasan studi dalam prediksi kebangkrutan dilakukan oleh Zmijewski  (1983)
menambah  validitas  rasio  keuangan  sebagai  alat  deteksi  kegagalan   keuangan
perusahaan.  Zmijewski  melakukan  studi  dengan  menelaah   ulang  studi  bidang
kebangkrutan hasil riset sebelumnya selama dua puluh tahun.  Rasio keuangan dipilih
dari  rasio  –  rasio  keuangan  penelitian  terdahulu  dan  diambil  sampel  sebanyak  75
perusahaan  yang  bangkrut,  serta  3573  perusahaan  sehat  selama  tahun  1972  sampai
dengan 1978, indikator F-test terhadap rasio – rasio kelompok, Rate of Return, liquidity,
leverage,  turnover,  fixed  payment  coverage,  trends,  firm  size,  dan  stock   return
volatility, menunjukan adanya perbedaan yang signifikan antara  perusahaan yang sehat
dan yang tidak sehat. Dengan kriteria penilaian semakin besar nilai X maka semakin
besar kemungkinan / probabilitas perusahaan tersebut bangkrut.
Tabel Hasil Perhitungan Model Zmijewski
Hasil  perhitungan ini  didapat  dengan menggunakan rumus  Zmijewski,  dengan
rumus sebagai berikut :
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X = -4,3 – 4,5X₁ + 5,7X₂ - 0,004X₃








X₁ = Return On Assetatau  Return On Investment
X₂ = Debt Ratio
X₃ = Current Ratio
Prediksi dari  model  Zmijewski  ini adalah 0 dimana jika nilai  X menghasilkan
nilai  positif  memiliki  arti  perusahaan  tersebut  mengalami  tingkat  kebangkrutan,
sedangkan jika nilai X di bawah 0 atau bernilai negatif maka tingkat kebangkrutan yang
dimiliki perusahaan semakin jauh. Tingkat keberhasilan dan akurasi dari model prediksi
Zmijewski ini adalah sebesar 94,9%.
4.2 Pembahasan
1. Pengujian Model Altman Z-Score
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Dari  pengujian  yang  dilakukan  untuk  mengatahui  tingkat  kebangkrutan
perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI di ketahui bahwa dari 18 perusahaan dari
tahun  2010-2014  hampir  dikategorikan  memiliki  pontensial  kebangkrutan.  Dari  18
perusahaan diketahui bahwa hanya 4 perusahaan yang dikategorikan sehat tetapi hanya
berlaku beberapa tahun, seperti  perusahaan Bank Capital Indonesia pada tahun 2012
nilai  Z-score yang didapati  10,266 dimana lebih besar dari  2,99 (nilai  Z-score yang
ditentukan)  sehingga pada tahun 2012 perusahaan tersebut  dikategorikan perusahaan
sehat, Perusahaan Bank Artha Graha juga memiliki hal yang sama seperti perusahaan
Bank Capital Indonesia, dimana perusahaan ini dikategorikan sehat pada tahun 2010-
2011 saja. Adapun juga perusahaan Bank Victoria International dan perusahaan Bank
Mayapada  International   yang  memiliki  hasil  di  atas  Z-score  sehingga  hanya  dua
perusahaan ini yang dikategorikan sehat dari tahun 2010-2014. Walaupun perusahaan
yang  diambil  berbeda  dengan penelitian  sebelumnya  yang  dilakukan oleh  Susan  K.
Hayes yang mengambil sampel dari perusahaan manufaktur tetapi hasil yang diperoleh
oleh Susan bahwa 94% perusahaan akan mengalami kebangkrutan, sama dengan hasil
yang  saya  dapat  dimana  dari  18 perusahaan hanya  4 saja  yang  dikategorikan sehat,
sehingga hasil dari penelitian ini hampir sama dengan penelitian yang dilakukan Susan
dimana  dia  menemukan  bahwa  hampir  perusahaan  manufaktur  memiliki  potensi
kebangkrutan.
2. Pengujian Analisis Kebangkrutan Model Springate
Pada  pengujian  kebangkrutan  menggunakan  model  Springate  hasil  yang
diperoleh dari 18 perusahaan tersebut bahwa hanya 4 perusahaan di tahun tertentu yang
memiliki potensi kebangrutan, yaitu Bank Danamon Indonesia yang memiliki potensi
kebangkrutan pada tahun 2013 dan 2014, Bank Pundi Indonesia yang memiliki potensi
kebangkrutan pada tahun 2010-2011, Bank Maybank Indonesia yang memiliki potensi
kebangkrutan  pada  tahun  2014,  dan  Bank  Pan  Indonesia  yang  memiliki  pontensi
kebangkrutan  pada  tahun  2010,  sisa  dari  4  bank  ini  dikategorikan  sehat  atau  bisa
dibilang jauh dari potensi kebangkrutan jika menggunakan model Springate. Berbeda
dengan  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Peter  dan  Joseph  dimana  dalam  penelitian
mereka  menggunakan  model  Altman  Z-score  dan  mendapati  bahwa  perusahaan
berpotensi  mengalami  kebangkrutan  sepanjang  periode,  hasil  dari  penelitian  saya
dengan menggunakan model Springate mendapati bahwa dari 18 perusahaan hanya 4
perusahaan yang  memiliki  potensi  kebangkrutan,  sehingga hasil  dari  penelitian saya
bertolak  belakang  dengan  hasil  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Peter  dan  Joseph.
Dengan menggunakan model Springate hasil yang didapati bertolak belakang dengan
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model  Altman  Z-score,  dimana  pada  model  Springate  perusahaan banyak  dikatakan
sehat,  sedangkan dalam model  Altman Z-score hasil  yang didapati  perusahaan lebih
banyak memiliki potensial kebangkrutan.
3. Pengujian Analisis Kebangkrutan Model Zmijewski
Pengujian Analisis kebangkrutan menggunakan model Zmijewski memiliki hasil
yang berbeda pula dari kedua model di atas. Menurut model ini jika nilai X = + (positif)
maka  dikategorikan memiliki  potensi  kebangkrutan,  tetapi  jika  nilai  X = -  (negatif)
maka perusahaan ini jauh dari kata kebangkrutan. Dari hasil perhitungan didapati bahwa
hanya 2 perusahaan pada tahun yang sama yaitu tahun 2011 yang tidak memiliki potensi
kebangkrutan yaitu  perusahaan Bank QNB Indonesia dan Bank Maybank Indonesia,
sisa dari perusahaan tersebut terdeteksi bahwa termasuk kategori berpotensi mengalami
kebangkrutan. Hal ini hampir sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ni Made
dan Maria M, dimana mereka mendapati bahwa hasil perhitungan antara model Altman
Z-score dan Zmijewski memiliki tingkat keakuratan yang hampir sama dalam menilai
potensi  kebangkrutan  perusahaan  tersebut,  hal  ini  juga  dapat  dilihat  dari  hasil
perhitungan  yang  saya  dapat  bahwa  dari  18  perusahaan  hanya  2  perusahaan  yang
dikatakan sehat, sehingga sisa dari perusahaan ini dikategorikan berpontesi mengalami
kebangkrutan, tapi hal ini juga bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh
Ni Made dan Maria M, dimana dari hasil penelitian mereka didapati bahwa pada model
Springate memiliki  90% potensi  kebangkrutan,  sedangkan hasil  dari  penelitian yang
saya  dapat  adalah  dari  18  perusahaan  yang  menggunakan  model  Springate  dalam
perhitungan tingkat kebangkrutan yang akan mereka alami hanya 4 perusahaan yang
dikategorikan memiliki potensi kebangkrutan.   
KESIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan mengenai Analisis Kebangkrutan
dengan metode Altman Z-Score, Springate, dan Zmijewski pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di BEI  dapat disimpulkan bahwa :
1. Dengan menggunakan model Altman Z-score di ketahui bahwa dari 18 perusahaan
hanya  3  perusahaan  dengan  jangka  waktu  2-3  tahun  dikategorikan  sehat  dan  1
perusahaan dikategorikan sehat dari tahun 2010-2014, sisa dari perusahaan tersebut
dikategorikan memiliki potensial kebangkrutan.
2. Dengan menggunakan model Springate diketahu bahwa dari 18 perusahaan hanya 4
perusahaan yang memiliki potensi kebangkrutan dan itu hanya terjadi dalam jangka
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1-2 tahun,  dan sisa dari  perusahaan tersebut  dikategorikan sehat,  hal  ini  berbeda
dengan perhitungan yang dilakukan dengan model Altman Z-score.
3. Dalam perhitungan menggunakan model  Zmijewski,  hasil  yang diperoleh berbeda
dengan Springate tetapi hampir sama dengan model Altman Z-score yaitu banyak
perusahaan yang dikategorikan memiliki potensi kebangkrutan. Dari 18 perusahaan
hanya 2 perusahaan yang dikategorikan tidak memiliki potensi kebangkrutan tetapi
hanya terjadi pada tahun 2011 saja.
SARAN
Setelah melakukan penelitian, maka penulis memberikan saran bagi perusahaan,
yaitu :
1. Bagi  perusahaan  diharapkan  bahwa  perusahaan  akan  lebih  memperhatikan
perhitungan  mengenai  tingkat  kebangkrutan  yang  dimiliki  perusahaan  tersebut
sehingga dapat membantu dalam peningkatan perusahaan itu tersendiri. 
2. Bagi investor diharapkan hasil penelitian ini bisa membantu investor dalam memilih
perusahaan mana yang akan dipilih untuk berinvestasi dengan melihat tingkat atau
potensi kebangkrutan yang ada.
3. Bagi peneliti hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu referensi untuk
penelitian selanjutnya dan juga di harapkan bisa menjadi bahan penelitian lanjutan
yang  dilakukan oleh  peneliti  lain  dengan mengubah  variabel  ataupun menambah
periode yang ada.
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